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株価に依存可能な 2 パラメータ DVM も関数形の制約が強く，クロスセクショナルなオプショ
ンの市場価格ダイナミックスとの整合性が棄却されることが多いことがわかった．これに対し
て，柔軟な 3パラメータ DVMや 5パラメータ DVMでは，クロスセクショナルなオプションの
市場価格ダイナミックスとの整合性は殆ど棄却されなかった．また，オプションのモデル価格
に対応する IV カーブのダイナミックスと現実の IV カーブに関するダイナミックスとの比較分
析から，GMM 検定では共に棄却されずに大きな差を確認することができなかった 3 パラメ
ータDVM と 5パラメータ DVMであっても，ボラティリティの関数形に  sech を含む 5パラメ
ータモデルの方がより適切なモデルであることがわかった． 
 
